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EU-maissa.
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alouskriisin  vaikutukset yhdessa
Tv'aestén ikdantymisen kanssa ovat

herdttaneet kysymyksia julkisen ta-
louden kestdvyydestd Euroopan unio-
nissa. Tyoikdisen vdestdn osuuden lasku
ja ikddntyneiden osuuden kasvu johtaa
hitaampaan talouskasvuun ja ikdsidon-
naisten julkisten menojen kasvuun.Tama
aiheuttaa paineita julkiselle taloudelle.
Julkisen talouden kestdvyys edellyttaa
laaja-alaisia toimenpiteitd, joihin sisaltyy
julkisen talouden vakauttaminen kes-
kipitkalla aikavalilla seka rakenteellisia

Téama kirjoitus perustuu julkaisuun European
Commission (2009a).

uudistuksia yhtaalta tyollisyyden ja tuot-
tavuuden parantamiseksi sekd toisaal-
ta Euroopan sosiaaliturvajdrjestelmien
uudistamiseksi tulevaisuuden haasteita
vastaaviksi.

Mita julkisen talouden kestavyys
tarkoittaa?

Julkisen talouden kestdvyys tarkoittaa
valtion kykya hoitaa nykyisen velkansa
ja tulevien menojen rahoitus. Kestavalle
julkiselle taloudelle ei ole yhta yksiselit-
teistd mittaria, vaan kestdvyyden arvi-
ointiin kaytetdan useita vaihtoehtoisia
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teoreettisia ja kdytannon mittareita.
Yksinkertaistetusti kestavaksi voidaan
kuvata julkista taloutta, jossa velka on
riittdvan alhaisella tasolla, jotta velan
korkokulut pystytdan maksamaan.

Kestavyys viittaa siis maan julkisen

sektorin kykyyn suoriutua velanhoito-
kuluistaan myds tulevaisuudessa. N&in
ollen kestavyytta voidaan pitaa pitkan
aikavalin kasitteena, erotuksena likvidi-
teetista (solvency), joka kuvaa maan ta-
manhetkistd tai lyhyen aikavalin kykya
velan hankkimiseen markkinoilta.

Kestavyyden mittareita voidaan joh-

taa ns. julkisen talouden intertempo-
raalisesta budjettirajoitteesta, jonka
mukaan olemassa oleva velka on ky-
ettdvd maksamaan asianmukaisella
korolla diskontattujen tulevien raken-
teellisten perusjagdgmien summalla. Ra-
kenteellisella perusjaamalla tarkoite-
taan tassa julkisen sektorin tulojen ja
menojen (pl. korkomenot) erotusta las-
kettuna bruttokansantuotteen suhdan-
teista riippumattomalla ns. trendikas-
vu-uralla. Tdman kasvu-uran ajatellaan
vastaavan ns. potentiaalista tuotantoa,
joka saavutetaan tuotannontekijoiden
ollessa tdyskaytossa. Toisin sanoen tu-
levilla rahoitusylijagamilla on katettava
aikaisempien rahoitusalijgdamien kaut-
ta kertynyt velka. Julkinen talous ei voi
pysya velkaisena ikuisesti.

Intertemporaalisen  budjettirajoit-
teen pohjalta voidaan johtaa erilaisia
kestavyysindikaattoreita, joista kahta
seuraavaa kdytetaan Euroopan komis-
sion finanssipolitiikan seurannassa:

* S1 =indikaattori, joka kuvaa tarvit-
tavaa valitonta ja pysyvaa korjaus-
ta rakenteelliseen perusjgamaan
60 prosentin bruttovelkatason saa-
vuttamiseksi vuoteen 2060 men-
nessd, kun ikdsidonnaisten me-
nojen nousu otetaan huomioon
samalla ajanjaksolla.

* S2 = indikaattori, joka kuvaa va-
litontd ja pysyva korjaustarvetta
suhdannekorjattuun perusjaamaan
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Taulukko 1. Kestdvyysindikaattorien osat.

Léhtétilanteen
budjettitilanteesta
johtuva sopeutus-

tarve (IBP)

60 %:n velkatavoit-
teesta vuonna 2060
aiheutuva sopeutta-

mistarve (DR)

Pitkan aikavalin perus-
jaaman muutoksista
aiheutuva sopeutta-

mistarve (LTC)

S1= Kuilu perusjgamaan,  +
joka stabiloi velan

Lisdsopeutustarve,
joka aiheutuu 60 %:n
velkatavoitteesta
vuonna 2060

Lisdsopeutus, joka
tarvitaan ikasidonnais-
ten menojen kasvun
rahoittamiseksi

S2= Kuilu perusjagamaan,  +
joka stabiloi velan

vuoteen 2060 asti

Lisasopeutus, joka
tarvitaan ikdsidonnais-
ten menojen kasvun
rahoittamiseksi yli
adrettdman horisontin

adrettoman pitkdn horisontin inter-
temporaalisessa budjettirajoitteessa
pysymiseksi, kun ikdsidonnaisten me-
nojen nousu otetaan huomioon.
Kestavyysindikaattorit on taulukos-
sa 1 jaettu kolmeen osaan, jotka kuvaa-

vat, mista tekijoista kestavyysvaje johtuu.

Julkinen talous voi olla kestamattdmal-
1& pohjalla, jos lahtotilanteen rakenteel-
linen perusjaama, ennakoitu talouskasvu
ja tulevat velan hoitokulut johtavat velan
jatkuvaan kasvuun jo ilman, ettd vdeston
ikddntymisen kustannuksia otetaan huo-
mioon. Tata kuvaa kestavyysindikaattori-
en ensimmainen komponentti (IBP), joka
on lahtotilanteen rakenteellisen perus-
jaaman ja velan vakauttamiseen riittavan
perusjaaman erotus.

Taulukon 1 toinen komponentti (DR)
koskee ainoastaan S1-indikaattoria ja
riippuu suoraan velan tavoitetasosta ja
ajasta, johon mennessa velkatavoite tu-
lee saavuttaa (60 prosenttia BKT:std vuo-
teen 2060 mennessd). Tama komponentti
kuvaa lisésopeuttamistarvetta velan saa-
miseksi 60 prosentin tavoitetasolle, ja DR-
komponentilla on siten kestdvyysvajetta
lisadva vaikutus niille maille, joiden velka-
taso on lahtétilanteessa korkeampi kuin
tavoitetaso.

Kolmas komponentti (LTC) kuvaa julkis-
ten menojen pitkan aikavalin muutosten
vaikutusta kestdvyysvajeeseen. Taman
komponentin suuruus riippuu seka maan

odotetusta demografisesta kehitykses-
sosiaaliturvajarjestelman
piirteistd. LTC-komponentin osoittama
kestdvyysvaje voidaan korjata sekd pe-

ta etta sen

rusjddman kautta (ts. verojen korotuksilla
tai muiden kuin ikdsidonnaisten menojen
leikkauksilla) etta tekemalla rakenteellisia
uudistuksia
jotka hillitsevéat tulevaa menojen kasvua.

Koska S1-indikaattorissa julkisten me-
nojen kasvua tarkastellaan vuoteen 2060
ja S2-indikaattorissa taas yli darettéman
horisontin, poikkeavat LTC-komponentit

sosiaaliturvajarjestelmaan,

S1:n ja S2:n valilla todenndkdisesti toisis-
taan.Mitd suurempi osuus vdeston ikaan-
tymisen kustannuksista koituu lyhyelld tai
keskipitkalla aikavalillg, sitd suurempi vai-
kutus vaeston ikdantymiselld on S1:een
suhteessa S2:een.
Kestavyysindikaattoreiden jaottelu kol-
meen komponenttiin auttaa ymmarta-
maan, mitka tekijat ovat kestavyysvajeiden
takana, mitka politiikkavaihtoehdot sopi-
vat kuhunkin tilanteeseen ja kuinka kiireel-
listd kestavyysvajeeseen puuttuminen on.

Kestdvyysarvioiden taustalla olevat
pitkan aikavalin projektiot

Euroopan unionin vdesto ikdantyy elin-
idn pidentymisen ja syntyvyyden laskun
seurauksena, ja vdestdn ennustetaan
ikdantyvan edelleen seuraavan 50 vuo-



Elakemenojen kasvu
aiheuttaa noin puolet
ikasidonnaisten julkisten
menojen kasvusta, samoin
kuin terveyden-
huolto- ja pitkdaikais-
hoitomenojen kasvu.

den aikana. Taloudellisesti aktiivisten ihmisten
pienempi maara johtaa talouskasvun hidastumi-
seen ja verotulojen laskuun samalla kun ikdanty-
neiden suurempi maara edellyttaa lisaa ikasidon-
naisia tulonsiirtoja ja palveluja. Tama aiheuttaa
paineita julkiselle sektorille. Komission kestavyys-
arvio pohjautuu demografisiin ja makrotaloudel-
lisiin projektioihin, jotka on tehty yhdenmukaisin
menetelmin kaikille EU-maille’.

Vdestdennusteiden mukaan vanhushuolto-
suhde? nousee Euroopan unionissa 25 prosen-
tista noin 54 prosenttiin vuosina 2007-2060. Sa-
malla aikavalilld tyoikdisten maaran arvioidaan
vahenevan noin 50 miljoonalla hengelld. Tyoikai-
sen vdeston vdhenemisen arvioidaan alentavan
potentiaalista kasvua niin, ettd vuosina 2007-
2020 kasvu olisi keskimaarin 2,4 prosenttia vuo-
dessa ja vuosina 2041-2060 enda 1,3 prosenttia
vuodessa.

Vdeston ikaantymien lisdd myos julkisia me-
noja. Ikdsidonnaisten palvelujen ja tulonsiirto-
jen ennakoidaan lisddntyvan merkittavasti lahes
kaikissa EU-maissa jo seuraavan vuosikymme-
nen aikana. Ajanjaksona 2010-2060 ikasidon-
naisten menojen ennakoidaan nousevan keski-
maadrin noin 23 prosentin tasolta suhteessa BKT:
hen 4,5 prosenttiyksikkda BKT:sta. Ikdsidonnais-
ten menojen kehitys on kuitenkin hyvin erilaista

1Ks. tarkemmin European Commission and the Economic
Policy Committee (2009).

2Yli 65-vuotiaiden maaran suhde tydikdiseen eli 15-64-
vuotiaaseen vdestoon.

Taulukko 2. Ikdsidonnaisten menojen kasvu EU:ssa vuosina 2010-2060, % BKT:sta.

Eldkkeet | Terveyden- | Pitkdaikais- Tydttomyysja Yhteensa
huolto hoito koulutus
Belgia 4,5 11 13 -0,3 6,6
Bulgaria 2.2 0,6 0,2 0,2 32
Tshekki 4,0 2,0 04 0,0 6,3
Tanska -0,2 09 1,5 0,1 2.2
Saksa 2,5 1,6 14 -04 51
Viro -1,6 11 0,1 0,3 -0,1
Irlanti 59 1,7 1,3 -0,2 8,7
Kreikka 12,5 13 2,1 0,1 16,0
Espanja 6,2 1,6 0,7 -0,2 8,3
Ranska 0,6 11 0,7 -0,2 2.2
Italia -04 1,0 1,2 -0,2 1,6
Kypros 10,8 0,6 0,0 -0,6 10,7
Latvia 0,0 0,5 0,5 0,3 13
Liettua 4,9 1,0 0,6 -04 6,0
Luxemburg 15,3 1,1 2,0 -0,3 18,2
Unkari 2,6 13 04 -0,3 4,0
Malta 51 31 1,6 -0,7 9,2
Alankomaat 4,0 09 4,6 -0,2 94
[tdvalta 1,0 1,4 1,2 -0,2 33
Puola -2,1 08 0,7 -0,6 -1,1
Portugali 1,5 1,8 0,1 -04 29
Romania 74 13 0,0 -0,2 8,5
Slovenia 8,5 1,7 1,7 0,7 12,7
Slovakia 36 2,1 04 -0,6 55
Suomi 2,6 08 2,5 0,0 59
Ruotsi -0,2 0,7 2,2 0,0 2,7
Iso-Britannia 2,5 18 0,5 0,0 48
EU-27 23 1,4 11 -0,2 4,6
Euroalue 2,7 1,3 1,3 -0,2 5,1

Léhde: European Commission and the Economic Policy Committee (2009).

EU-maiden valilla: Puolassa menojen
ennakoidaan jopa laskevan tulevai-
suudessa, kun taas Kreikassa ja Lu-
xemburgissa menojen kasvu ylittaa
15 prosenttiyksikkda BKT:std, mui-
den maiden asettuessa ndiden aari-
paiden vilille.

Ikdsidonnaisten julkisten meno-
jen kasvusta keskimdarin noin puo-
let johtuu eldkemenojen kasvusta.
Terveydenhuolto- ja pitkdaikaishoi-
tomenot vastaavat yhdessa myos
noin puolta menojen kokonaislisa-
yksestd, tydttdmyys- ja koulutusme-
nojen muutoksen jaddessa selvasti
edellisia vahadisemmaksi.

Kestavyyslaskelmien paatulokset

Kestdvyyslaskelmat
pitkan aikavalin makrotaloudellisiin
projektioihin ja julkistalouksien ar-
vioituihin tilanteisiin vuonna 20093.
Tulosten mukaan S2-indikaattorin
arvo on EU:ssa keskimaarin 6,5 pro-
senttia BKT:std, kun S1 indikaattori

pohjautuvat

3 Rakenteelliset perusjaamat ja bruttovel-
katilanne vuonna 2009 perustuvat komis-
sion kevadn 2009 taloudelliseen ennus-
teeseen (European Commission 2009b).
Vaikka arvio vuoden 2009 tilanteesta on
tamdn jdlkeen muuttunut, ei uudempien
lukujen kayttd muuttaisi juurikaan maa-
kohtaisia kestdvyyden kokonaisarvioita.
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Kuvio 1.Kestdvyysvajeet Euroopan unionissa.
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Lahde: Komission yksikot.

arvo on 5,8 prosenttia BKT:std. Tama
tarkoittaa, ettd julkisia taloutta olisi so-
peutettava (menoja leikkaamalla tai ve-
roja korottamalla) yhteensa keskimaarin
noin kuudella prosenttiyksikolla valitto-
masti ja pysyvasti kestdvyyden turvaa-
miseksi. Vaihtoehtoisesti rakenteellisten
uudistusten vaikutuksen (BKT:n kasvun
ja ikdsidonnaisten menojen kautta) tu-
lisi olla nykyarvoltaan vastaavan suu-
ruinen. Maiden tulosten valilld on kui-
tenkin hyvin suuria eroja. Lahes kaikilla
EU-mailla on kestdvyysvaje, poikkeuksi-
na Tanska ja Unkari. Bulgarialla on S2:n
mukaan, muttei S1:n mukaan pieni kes-
tavyysvaje.

Kestavyyden kokonaisarviossa kay-
tetdan pdaasiassa "tiukempaa” S2-indi-
kaattoria, jonka mukaan niista 25 EU-
maasta, joilla on kestavyysvaje, vain noin
joka viidennelld vajeen suuruus on al-
le 4 prosenttia BKT:std, noin puolella al-
le 8 prosenttia ja noin kolmanneksel-
la yli 8 prosenttia BKT:std. Suurimmalla
osalla maista vaje johtuu sekd lahtoti-
lanteen julkistalouden tilanteesta etta
ikddntymisen kustannuksista.EU:ssa kes-
kimaarin noin puolet vajeesta aiheutuu
budjettitilanteesta ja toinen puoli ikdsi-
donnaisten menojen noususta.

44 TALOUS & YHTEISKUNTA 2:2010

0o 2 4 6 8 10
IBP (% BKT:sta)

Kuviossa 1 on esitetty S2-indikaattorin

tulokset sen osakomponenttien avulla.

Vaaka-akseli osoittaa julkisen talouden
lahtotilanteesta johtuvan korjaustar-
peen (IBP) ja pystyakseli ikdsidonnais-
ten menojen noususta aiheutuvan kor-
jaustarpeen (LTC). Mita kauempana maa
on yldoikealla paksusta poikittaisviivas-
ta (52=0), sitd suurempi on kestavyysva-
je. Silloinhan IBP- ja LTC-komponenttien
summa on suurempi.
Kestdvyysindikaattorit
littdman ja pysyvdn korjaustarpeen ja-
senmaiden julkisiin talouksiin. Tama
tarkoittaa, ettd padstdakseen kestaville
pohjalle jasenmaiden tulisi leikata me-
noja tai lisdta veroja heti ja pysyvasti va-
jeen kattamiseksi.Vaihtoehtoina ovat ra-
kenteelliset uudistukset potentiaalisen
tuotannon lisddmiseksi ja ikdsidonnais-
ten menojen kasvun vahentdmiseksi.
Jos kestavyyden varmistamiseksi tar-
vittavia toimia ei tehtaisi, olisi talla kes-

kertovat va-

tavyysvajetta ja julkista velkaa nostava
vaikutus. Viiden vuoden viivytys tarvit-
tavien toimenpiteiden toteuttamisessa
nostaisi kestavyysvajetta (52:n mukaan)
EU:ssa keskimddrin noin puolella pro-
senttiyksikolla BKT:sta. Viivytyksen vaiku-
tukset riippuvat kuitenkin kestavyysva-

Tanska ja Unkari ovat
ainoat EU-maat, joilla ei
ole kestavyysvajetta.

jeen suuruudesta — mitd suurempi vaje
sitd suuremman korjaustarpeen myo-
hédinen reagointi aiheuttaa. Maissa, jois-
sa kestavyysvaje on suuri ja velkataso jo
valmiiksi korkea, viivyttely kestavyysva-
jeen umpeen kuromisessa voi jo lyhyelld
aikavalilld vaarantaa maan kyvyn saada
velkaa markkinoilta, kun pitkan aikava-
lin riskien koetaan nousseen liian suurik-
si. Luottoluokituslaitokset ja luotonanta-
jat alkavat epailla maan julkisen sektorin
kykya suoriutua velanhoitokuluistaan.

Kestavyysvajeeseen vaikuttaminen
rahoitusvajetta pienentamalla

Elvytystoimet, talouskasvun hidastumi-
nen ja tuet pankkisektorille lisdévat huol-
ta pysyvista alijadmista ja julkisen velan
hallitsemattomasta kasvusta. Valtaosalla
EU-maista on kestdvyysvajetta lisddva
julkisen talouden lahtétilanne (IBP), ja
se selittdd noin puolet kestavyysvajeesta
EU:ssa keskimddrin. Kestavyysindikaat-
torit kertovat ldhtotilanteesta johtuvan
valittéman korjaustarpeen.

On kuitenkin epatodenndkoista, etta
varsinkaan mittavia alijddamia pystyttai-
siin korjaamaan, tai olisi edes tarkoituk-
senmukaista korjata valittomilla veron-
korotuksilla tai menojen leikkauksilla.
Tasta syystd on hyddyllistd katsoa, kuin-
ka suuri asteittainen sopeutus tarvittai-
siin seuraavan kahden vuosikymmenen
aikana, jotta julkisen velan nousu saa-
taisiin taittumaan. Tata varten esitetdan
seuraavaksi kolme tyyliteltyd skenaa-
riota, joissa komission talousennustet-



Kuinka suuri asteittainen
sopeutus tarvitaan
julkisen talouteen?

ta vuodelle 2010 jatketaan niin sanotun
"menetetyn vuosikymmenen”talouskas-
vuskenaarion pohjalta, jossa talouskrii-
sin seurauksena tuotanto saavuttaa po-
tentiaalisen tuotannon tason vuonna
2020.Téaman jalkeen tuotanto jatkaa kas-
vua potentiaalinsa mukaisesti.*

Kuvion 2 Skenaario 1 esittda, miten vel-
ka kehittyisi EU:ssa keskimaarin, jos ny-
kyisiin julkisten talouksien epdtasapai-
noihin ei puututtaisi, jolloin velan suhde
BKT:hen kasvaisi yli 120 prosenttiin vuo-
teen 2020 mennessa. Skenaariossa 2 jo-
kainen EU-maa parantaisi rakenteellista
budjettijaamaansa puolella prosentti-
yksikolla BKT:std vuodessa, kunnes maa
saavuttaa asettamansa keskipitkdn ai-
kavalin budjettitasapainon tavoitteen
(MTO)>. Kuviosta 2 nahdaan, ettd taman
skenaarion mukainen budjettivajeen pa-
rannus ei ole riittava velan vakauttami-
seksi saati alentamiseksi vuoteen 2030
mennessd. Skenaariossa 3 vastaava bud-
jettivajeen rakenteellinen parannus olisi
prosenttiyksikon BKT:std vuodessa. Vaik-
ka tdman suuruinen sopeutus riittaisi
alentamaan EU-maiden keskimaardisen
velan BKT-suhdetta vuodesta 2016 alka-

* Skenaariossa oletetaan liséksi seuraavaa: ikd-
sidonnaisten menot kasvavat yhdenmukaisesti
makrotaloudellisen skenaarion kanssa, verotu-
lot palautuvat ennen vuotta 2007 vallinneelle
tasolle, julkinen sektorin ei myy eikd osta varal-
lisuutta, ja niissa maissa, joissa verotulot suh-
teessa BKT:hen ovat tdmdn tason alapuolella,
elvytystoimenpiteista luovutaan vuoden 2011
jalkeen.

5 Puolen prosenttiyksikon parannus rakenteel-
liseen budjettijaggmaan on EU:n kasvu- ja vaka-
ussopimuksen mukainen viitearvo keskipitkan
aikavalin tavoitteeseen pyrittaessa.

Kuvio 2. Velan kehitys EU:ssa eri skenaarioissa.
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Lahde: Komission yksikot.

en, velka olisi vuonna 2030 selvasti kor-
keammalla tasolla kuin ennen talous-
kriisia ja noin viiden prosenttiyksikon
verran korkeampi kuin kasvu- ja vakaus-
sopimuksen viitearvo.

Vaikka velkaskenaariot on tehty usei-
den yksinkertaistettujen oletusten nojal-
la, voidaan niiden perusteella paatelld, et-
ta velan nopean kasvun pysdyttamiseksi
tarvitaan mittavia sopeutustoimia EU-
maiden julkisiin talouksiin veronkoro-
tusten, menojen leikkausten tai julkisen
omaisuuden myynnin kautta. Monien
maiden olisi lisdksi syyta harkita entista
vaativampien keskipitkdn aikavalin ta-
voitteiden asettamista. Myds rakenteelli-
set uudistukset, joiden avulla valtettaisiin
hitaan kasvun “menetetty vuosikymmen?
myodtdvaikuttaisivat velan vakauttamis-
ja vahennyspyrkimyksissa.

Ikdsidonnaisiin menoihin
vaikuttaminen

lkdéntyvdn véeston aiheuttamat huolet
julkisen talouden kestdavyydesta ovat
olleet taustalla, kun viimeisen 10-15
vuoden aikana useissa EU-maissa on
tehty uudistuksia sosiaaliturvajarjes-

telmiin. Nama uudistukset ovat koske-
neet ennen kaikkea eldkejarjestelmia.
Tulevaisuudessa maksettavien eldkkei-
den tasoja on pyritty rajoittamaan eri-
laisin keinoin muun muassa kytkemalla
eldketasot odotettavissa olevaan elin-
ikdan tai siirtymalld rahoitukseen suo-
raan kytkettyihin
eldkkeisiin. Myos lakisaateista eldke-

maksuperusteisiin

ikda on nostettu useissa maissa, tai sit-
ten on luotu mekanismeja, joilla efektii-
vistd eldkkeellesiirtymisikda on pyritty
myohentdamadn. Uudistuksia eldkejar-
jestelmiin ollaan myds paraikaa suun-
nittelemassa tai toteuttamassa useissa
Euroopan maissa.

Elinidan piteneminen johtaisi eldke-
ian pysyessa ennallaan siihen, etta tule-
vaisuudessa jatkuvasti suurempi osuus
elinidsta vietettdisiin eldkkeelld. Vastaa-
va kehitys voidaan ndhda kuviossa 3 62-
vuotiaan elinian odotteen kehitykseng,
jonka ennakoidaan nousevan noin kuu-
della vuodella vuoteen 2060 mennes-
sd. Kuviosta 3 ndhdddn myos perusuran
mukainen tyomarkkinoilta poistumisidan
projektion perusura®. Kuviossa esitetaan

¢ Perusura pohjautuu komission kdyttamaan
kohorttikomponenttimenetelmaan.
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Kuvio 3. Tydmarkkinoilta poistumisidn kehitys kahdessa skenaariossa ja 62-vuotiaiden odotetta-

vissa oleva elinikd.
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Lahde: Komission yksikot.

myo6s skenaario, jossa eldkkeelle siirty-
mistd myohennettdisiin kahdella vuo-
della vuoteen 2020 mennessd. Taman
jalkeen eldkkeelle siirtyminen mydhen-
tyminen seuraisi elinian kehitysta niin,
ettd se myohentyisi kaksi kolmannes-
ta elinidn lisdyksestd. Skenaariossa tyo-
markkinoilta poistuminen myd&hentyisi
noin neljé vuotta vuoteen 2060 mennes-
sa verrattuna perusuraan.

Eldkkeelle siirtymisen myohentdmi-
nen skenaariossa esitetylld tavalla vai-
kuttaisi julkisen talouden kestavyyteen
kahta kautta: se nostaisi tydvoiman
madraa ja alentaisi eldakemenoja pe-
rusuraan verrattuna. Tuloksena olisi, et-
tei eldkemenojen suhde BKT:hen kes-
kimadrin nousisi EU:ssa kdytdnnossa
lainkaan vuoteen 2060 mennessa. Kes-
tavyysvajetta uudistus alentaisi noin
puolellatoista prosenttiyksikolla. Tama
on noin neljannes koko kestavyysva-
jeesta. Koska ikdsidonnaisten menojen
osuus on noin puolet koko kestavyys-
vajeesta ja eldkemenojen nousun osuus
puolet ikdsidonnaisten menojen nou-
susta, on saatu kestdvyysvajeen neljan-
neksen aleneminen my®os intuitiivisesti
paateltavissa oleva tulos.
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Kestavyyden kokonaisarvio ja
maiden riskiluokittelu

Julkisen talouden pitkan aikavalin kesta-
vyyden kokonaisarviota varten kaytetaan
kestavyysindikaattoreiden ohella lisdin-
formaatiota niiden kdytettavissa olevien
tekijoiden suhteen, joiden katsotaan ole-
van merkittavia kestavyyden kannalta.

Naista tekijoista tarkein on julkisen ve-
lan taso ja sen lahivuosien ennustettu
kehitys.Vaikka julkinen velka ja velanhoi-
tokustannukset otetaan huomioon suo-
raan kestadvyysindikaattoreissa, voi kor-
kea velkataso olla kestavyyden kannalta
myds muulla tavalla riskitekija. Talouskas-
vun dkillinen heikentyminen tai korkota-
son nousu voi nopeasti aiheuttaa suuria
ongelmia korkean velkatason maille. Ta-
man takia velkatason katsotaan olevan
kestavyysriskeja lisaava tekija maille, jois-
sa velkataso on hyvin korkea.

Suuri julkinen finanssivarallisuus katso-
taan riskia vahentavaksi tekijaksi. Valtiolla
voi olla esimerkiksi suuri kassa tai mitta-
via osakesijoituksia. Toisaalta jotkut maat
ovat joutuneet antamaan suuria takuita
rahoituslaitoksille ja muille yrityksille. N&i-
den takuiden vaikutuksesta julkisiin talo-

Elinian odotteen
noustessa eldkeikaa
voitaisiin kohottaa

jopa niin paljon,
etteivat eldkemenot

lisdisi kestavyysvajetta
lainkaan.

uksiin ei ole vield varmuutta, mutta niiden
olemassaolon katsotaan olevan riskiteki-
ja julkisen talouden kestavyydelle. My&s
korkea veroaste katsotaan riskitekijéksi,
koska korkean veroasteen mailla on mui-
ta vdhemman liilkkumavaraa puuttua kes-
tdvyysvajeeseen veroja korottamalla.
Vaikka ikdsidonnaisten menojen kas-
vu on suurin yksittdinen ikdantymisen
aiheuttama haaste julkisille talouksil-
le, on uudistukset menojen kasvun hil-
litsemiksi syytd tehda sellaisella tavalla,
ettd tulevaisuudessa valtytaan sosiaali-
silta ja poliittisilta ongelmilta. Tasta syy-
ta kestdvyysarviossa huomioidaan riskid
lisdavaksi tekijaksi, jos eldkkeiden suh-
teen palkkoihin ennakoidaan laskevan
huomattavasti tulevaisuudessa.
Kestdvyyden kokonaisarvio muodos-
tetaan kestavyysindikaattoreiden, herk-
kyyslaskelmien ja edellisten riskitekijoi-
den perusteella. Kokonaisarviossa maat
jaotellaan kolmeen riskikategoriaan, jot-
ka ovatjulkisen talouden pitkdn aikavélin
kestavyyden kannalta matalan, keskita-
son ja korkean riskitason maat. Kuviossa
4 on esitetty kestdvyysindikaattoreiden
arvot seka maiden riskiluokitus.
Kuviosta 4 voi nahdd, etta suurimmal-
la osalla maista S2-indikaattori maarit-
taa riskiluokituksen. Poikkeuksen teke-
vat Suomi ja Luxemburg, joissa julkinen
finanssivarallisuus parantaa luokitusta,



Kuvio 4. Kestdivyyden kokonaisarvio ja kestdvyysindikaattorit.
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Léhde: Komission yksikot.

sekad ltalia ja Unkari, joissa korkea velka
heikentaad luokitusta’.

Parhaassa riskiluokituksessa on vain
neljad maata (Bulgaria, Tanska, Viro, Ruot-
si ja Suomi). Ndissa maissa julkisen ta-
louden rakenteellinen rahoitusjagdgma on
vield kohtuullisien terveelld pohjalla ja
ikdsidonnaisten menojen kasvu maltillis-
ta rakenteellisten uudistusten ansiosta.
Poikkeuksena tastd on Suomi, jossa ikasi-
donnaisten menojen kasvu on EU:n kes-
kimaaraista korkeammalla tasolla. Riski-
luokituksessa kuitenkin katsotan suuren
julkisen finanssivarallisuuden (yli 100 pro-
senttia BKT:std) toimivan riittdvan suurena
puskurina ikdsidonnaisten menojen nou-
sun varalta. Mittavat eldkerahastot, joiden
avulla on pyritty varautumaan ikaantymi-
en haasteisiin, muodostavat suuren osan

Suomen julkisesta finanssivarallisuudesta.

Keskimmaiseen riskiluokkaan kuuluu
14 maata, jotka poikkeavat monilta osin
toisistaan, mutta jotka ovat luokiteltavis-
sa tarvittavien politiikkkatoimenpiteiden
osalta kolmeen karkeaan ryhmaan. En-

7 Luxemburgilla myés suuri ero S1- ja S2-indi-
kaattorien valilla viittaa siihen, ettd suuri osa
ikdantymisen kustannusten kasvusta tapahtuu
Iahelld vuotta 2060. Ndin maalla on vield aikaa
toteuttaa tarvittavat uudistukset.

simmaisessd ryhmdssd on maita, joiden
ikddantymisen kustannukset ovat korkeat
(esimerkiksi Belgia, Saksa ja Itavalta), mut-
ta julkisen talouden ldhtétilanne on ver-
rattain hyva. Ndissa maissa kestavyyden
kannalta ensisijaisia politiikkatoimia oli-
sivat rakenteelliset uudistukset ikdsidon-
naisten menojen kasvun hillitsemiseksi.

Toinen ryhmd muodostuu maista, jois-
sa budjettivajeen korjaustarpeet ovat
ensisijainen kestdvyysongelma, mutta
ikdsidonnaisten menojen nousu on koh-
tuullisella tasolla eldkeuudistusten an-
siosta (esimerkiksi Ranska, Puola ja Por-
tugali). Ndiden maiden on ensisijaisesti
korjattava budjettivajettaan.

Kolmantena ryhmana ovat maat, joissa
budjettivaje ja ikdantymisen kustannuk-
set eivdt aiheuta erityistd huolta, mutta
joiden velka on hyvin korkealla tasolla
(esimerkiksi Italia ja Unkari). Ndissa mais-
sa julkisen budjettivajeen nopea paran-
taminen on tarpeen velan saamiseksi
lasku-uralle.

Korkeaan riskiluokkaan kuuluu 13 EU-
maata. Naissa maissa ikddntymisen kus-
tannukset ovat yleensa korkeat, mika
tekee rakenteellisten uudistusten to-
teuttamisen valttamattomaksi. Poikke-
uksena tastd on Latvia, jonka ikaanty-

Suomen julkisen
sektorin suuri
finanssivarallisuus
auttaa sita sijoittumaan
parhaan riskiluokituksen
saaneiden maiden
joukkoon.

mien kustannukset ovat matalat mutta
budjettitilanne erittdin heikko. Suurim-
malle osalle korkean riskin maista toi-
met sekd budjettivajeen parantamiseksi
ettd ikddntymisen kustannusten alenta-
miseksi ovat valttamattomia julkisen ta-
louden kestdvyyden saavuttamiseksi.

Ikddntymiseen varautumiseen on
olemassa toimiva strategia

Talouskriisin seurauksena heikentyvat
julkiset taloudet ja ikddantymisesta ai-
heutuva kustannusten nousu ovat mer-
kittavia politiikkahaasteita Euroopan
unionissa.Julkisen velan odotetaan nou-
sevan merkittdvasti useissa EU maissa
nykyisen budjettitilanteen, vaestoéraken-
teen muutoksen ja odotetun talouskas-
vun heikkenemisen seurauksena.

Kriisin yhteydessa toteutettu elvytys
ei valttamatta ole ristiriidassa julkisen ta-
louden kestavyyden kanssa. Elvytystoi-
menpiteet lisddvat luottamusta ja tuke-
vat kysyntaa vain, jos markkinat ja suuri
yleiso pitda niita tilapdisina ja kestavyyt-
td vaarantamattomina. Jos taloudelliset
toimijat odottavat velan jatkuvaa kas-
vua, elvytys menettda tehoaan ja siitd voi
tulla jopa haitallista, erityisesti tilantees-
sa, jossa kriisin pahimmat vaikutukset on
ohitettu ja elpyminen on alkanut. Vaikka
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korkotaso on télla hetkelld matala, jatkuva velkaantu-
minen syrjayttad kasvun tarvittavia investointeja ja li-
saa paineita korkojen nousuun.

Strategia ikddntymisen taloudellisiin vaikutuksiin
varautumiseksi on ollut EU:ssa voimassa Euroopan
ministerineuvoston vuoden 2001 Tukholman kokouk-
sesta lahtien. Strategiaan kuuluu (i) julkisen talouden
vajeiden ja velan vahentaminen; (i) tyollisyysasteiden
nosto; ja (iii) rakenteelliset uudistukset sosiaaliturva-
jarjestelmiin. Strategia on osoittautunut hyvéksi ja
kayttokelpoiseksi. Kriisin aiheuttama makrotaloudel-
linen tilanne on muuttanut kuitenkin toimintaympa-
ristda sen suhteen, kuinka strategiaa tulee toteuttaa,
mitka ovat eri toimenpiteiden painoarvot sekd kuinka
kiireellisia ndiden tulee olla. Kun ennen talouskriisia
strategian kolme osaa muodostivat vaihtoehdot, jois-
ta maat saattoivat valita tarvitsemansa, on nykytilan-
teessa kaikkien kolmen osan kayttoonotto valttama-
tontd suurimmalle osalle jasenmaista.

Useissa jasenmaissa pohditaan odotetun elinajan
nousuun mukautuvaa efektiivisen eldkkeellesiirty-
misidn nostoa. Téllaisia uudistuksia olisi syyta harkita
laajemminkin. Sen lisdksi, ettd uudistuksilla saavute-
taan saastoja julkisiin menoihin lyhyelld ja keskipit-
kalla aikavalilla, elakkeelle siirtymisen mydhentymi-
nen lisdd tyossa kdayvan vaeston maaraa ja hidastaa
ndin potentiaalisen tuotannon alentumista. Lisaksi li-
savuodet tydeldmadssa kartuttavat eldkkeita ja paran-
tavat eldkeldisten toimeentuloa.

Pitkan aikavalin julkisen talouden kestavyyden tur-
vaaminen on yksi EU:n finanssipoliittisen viitekehyk-
sen kulmakivistd. Tdhan liittyen jasenmaiden odo-
tetaan vakaus- ja kasvuohjelmissaan kiinnittavan
erityista huomiota kestavyyteen pyrkimiseen.Komis-
sio on myds tassd yhteydessa ja tukeakseen talouden
elpymista suositellut julkisen talouden epatasapai-
nojen korjaamista niissd maissa, jotka ovat ns. liialli-
sen alijadman menettelyssa. m
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